




















































































































































































年度 1998 1999 2000
順位 国名 金額 構成比 国名 金額 構成比 国名 金額 構成比
1 米国 13,207 25.3米国 24,868 33.4英国 21,155 39.4




5,755 11オランダ 11,556 15.5オランダ 3,047 5.7




1,776 3.4ケイマン諸島 2,501 3.4パナマ 1,437 2.7




1,378 2.6パナマ 1,576 2.1香港 1,034 1.9
8 中国 1,363 2.6フランス 1,257 1.7タイ 1,029 1.9
9 パナマ 1,332 2.6
英領バージン
諸島



















































































































































































































































































































































































































































































































タックス・ルーリング(Advance Tax Ruling, 以下ATR)，③広範囲にわたる租税条約ネット
ワーク(多くの国と有利な租税条約を締結しているため，支払利息，配当金にかかわる源
泉税が非課税もしくは軽減される)といった制度を企業は利用できる。なかでも，ATRは，
企業にとっては納税額が事前に判明するため，新規投資やオランダを経由して他国に投資
するような複雑なスキームを用いる案件について税効果(税負担率等)を試算しやすいメリ
ットがある。こうした制度自体とその運用の透明度の高さを背景に，数多くの企業はオラ
ンダに持株会社を設立していると考えられる。なお，オランダ税務当局によれば，ATR
が制度として定着し，かつ有効に機能している背景として，あらゆる事項について協議・
相談する文化をもつ点を指摘している。
　一方，金融会社の場合でも，オランダではATR を結ぶことや租税条約網の活用が可能
であり，さらに支払利息に対する源泉税がないなど，特別の恩典を享受できる。こうした
88
メリットを背景に，資本市場やグループ企業から資金調達し，他のグループ企業に貸し付
けるグループ・ファイナンスを行う金融会社が数多く設立されている。オランダ中央銀行
によれば，90年代以降金融会社の登録件数は増勢にあり，総件数は99年末時点で 9,000
社を超えている。なかでも，日本企業の出資による金融会社登録件数は上昇傾向にあり，
総件数に占めるシェアは90年の4%から99年には7%と上昇した。（2，p.59‐60）
IV．結論
　日本とEUとの経済関係は1997年から2002年にかけての5年間，非常に活発であった。
日本のEU 向け投資は投資全体に占める割合が1997年度の20.8％から2000年度に50.2％
まで達した。
　しかし，去年アメリカで起こったテロ事件の影響によって，米国経済をはじめ，世界経
済の展望が不安定になった。そのテロ事件は世界の直接投資にも大きな影響を与えた。今
後の世界の直接投資は，米国経済をはじめ世界経済の動向によって，変わると考えられる。
　ごく最近になって新たな展開が見られる。米国経済は2001年 9 月に起こったテロ事件
をきっかけとした停滞からなかなか回復しない状態が続いているなか，EU の単一通貨ユ
ーロ対米ドルの交換比率はほとんど1対 1になった。しかも，今年末にはユーロが米ドル
より高くなると予想されている。これは、今後のEU 経済に対する国際的な期待の高さを
反映していると言えよう。EU 経済が伸長するなか，EU と日本の経済関係も更に深まる
と考えられる。日本とEUの直接投資も積極的に続くだろう。
　そして，最近電気通信業をはじめ世界企業では早いテンポで再編が行なわれているなか
で，日本企業も前向きな姿勢を見せている。今後も特に製薬業界や自動車業界に再編が続
くと見られる。日本企業もその再編に積極的に参加するに違いない。
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